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基于产品差异化双渠道供应链的零售商横向并购决策
计国君, 陈 静y
(厦门大学管理学院，福建厦门 361005)
摘 要: 针对产品差异化双渠道供应链,构建传统零售商横向并购模型,对并购决策进行分析.结果表明:若要使
得并购后的利益大于并购前,各方对协同的要求由低到高分别是传统零售商、社会总福利、制造商、消费者剩余;
达到一定水平的正协同效应时,并购有利于缓解渠道冲突,并使各方受益;传统渠道之间产品差异化程度的提高和
电子渠道市场份额的增长有利于制造商、消费者和社会总福利从并购中获利,反之则有利于传统零售商在并购中
获利.
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Retailers’ horizontal merger decision-making in dual-channel supply
chain of product differentiation
JI Guo-jun, CHEN Jingy
(School of Management，Xiamen University，Xiamen 361005)
Abstract: This study aims to establish a model of traditional retailers’ horizontal merger based on the dual-channel
supply chain of product differentiation, and analyze the decision of merger. The study shows that if the profit is bigger
after merging, the threshold of synergy from lower to higher level is traditional retailers, social welfare, manufacturer
and consumer surplus. When the synergy reaches a certain positive threshold, the merger will help to ease the channel
conflict and benefit all parties. The increase in the degree of product differentiation between traditional channels and the
growth in the market share of electronic channels are beneficial for manufacturers, consumers and social welfare to make
a profit from the merger. On the contrary condition, it will benefit the traditional retailers.
Keywords: dual-channel；product differentiation；retailer；horizontal merger；competition effect；synergy effect
0 引 言
普华永道发布的最新统计数据显示, 2015年中
国地区企业并购交易总金额增长84%,交易总量上
升37%,达到7 340亿美元,创历史新高.事实上,中国
日益成熟的经济环境带来的持续性行业整合已成为
企业并购的主要驱动因素.其中零售行业并购事件
频频发生,成为热点,如国美相继收购永乐及大中电
器、华润对乐购的整合、苏宁重组红孩子等.同时,随
着电子商务与第三方物流的发展,电子渠道 (即网上
渠道)越来越受到制造商的重视.据艾瑞咨询的统计
数据, 2015年中国电子商务市场交易规模达16.2万
亿元,同比增长21.2%.苹果、雅诗兰黛、耐克、海尔等
纷纷开辟电子渠道,作为传统零售渠道的补充模式,
或是分别实施独立的运营战略.在多渠道环境下,大
部分制造商通过不同渠道销售差异化的产品来协调
制造商与零售商的利益不一致性,缓解电子渠道与传
统渠道对顾客目标群的争夺.上述情况表明,电子渠
道的介入和产品差异化策略势必对零售商横向并购
产生影响,因此有并购效应、零售商和制造商的应对
策略等诸多需要探讨的问题.
与本文相关的研究主要包括: 1)针对上、下游力
量和竞争态势.如Bhattacharyya等[1]的研究认同横
向并购中买方力量的影响,并阐述了并购浪潮可能
的传导机制; Cho[2]通过分析并购的竞争效应和协同
效应,研究了横向并购在多层分散供应链中对不同
层级的影响. 2)考察管理效率和福利效应.如Milliou
等[3]的研究表明,在下游竞争不太强烈和研发投资具
有足够普遍性时,上游并购会产生两种截然不同的
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效率提高; Symeonidis[4]提出,当下游的竞争体现为
产品的数量竞争,上游代理商独立并且基于统一投
入价格进行议价,下游企业的并购可能会提高消费者
剩余和总体福利,尽管这还有赖于产品差异化的程度
和议价能力的平衡;苏秦等[5]建立了基于供应链视角
下利润分配的供应链多边谈判框架,探讨各方获利,
认为并购中的各方互动会产生负向协同效应. 3)关
注横向并购的整合.具有代表性的是Nagurney[6-7]的
研究,它从系统最优视角来研究供应链整合,先考虑
网络实体的经济活动涵盖制造、分销和仓储环节,对
并购前后供应链网络的产能分别进行收益的量化以
寻求最优决策[6];再进一步探讨横向并购前,互为竞
争对手的企业和并购后形成供应链网络的优化,利用
总成本和总收益的变化来识别横向并购是否具有经
济意义[7].综上可见,涉及电子渠道和产品差异化的
研究很少.
鉴于上述,本文通过建立基于产品差异化双渠道
供应链的传统零售商横向并购模型,比较分析各主
体在并购前后的变化,讨论渠道产品差异化和电子渠
道对并购决策的影响.本文结论表明,达到一定水平
的正协同使得并购有利于缓解渠道冲突,并使各方受
益,渠道产品差异化程度和电子渠道市场份额的变化
对各方获利的协同水平有不同的影响,能够为传统零
售商横向并购时,供应链中上、下游企业的合作与管
理提供一定的理论依据.
1 问题᧿述与模型建立
1.1 问题描述
本文的研究对象由一个制造商M和两个传统零
售商R1、R2构成,M通过两个独立的传统零售商销
售自己的产品,同时自建电子渠道销售产品.制造商
作为主导者与零售商进行Stackelberg博弈,零售商彼
此之间为Bertrand博弈.M在各个渠道分别提供的
产品在满足消费者的核心功能上相同,且相互间具
有一定的差异化和替代性,本文称为渠道产品差异
化.渠道产品差异化的形成主要由于两个因素: 1)渠
道的选择,即消费者对电子渠道和传统渠道具有不同
的偏好.消费体验和接受程度的不同,形成消费者眼
中电子渠道和传统渠道的产品差异化. 2)零售品牌
的选择,即消费者对不同零售商具有不同的偏好.零
售商品牌忠诚度和到店服务的差异,形成消费者眼中
传统实体渠道之间的产品差异化.
理论上,横向并购主要受到竞争效应和协同效应
的影响.并购的竞争效应体现在竞争对手和市场份
额的变化.本文中,横向并购发生在两个传统零售商
之间 (假设R1为并购主导方,R2为被并购方),并购后
的双方成为同一个决策实体R,被并购方作为原有的
竞争对手已不存在,获得竞争效应.协同效应体现在
规模经济的增强以及运营效率的提高带来的成本节
约,超过70%的并购旨在通过企业的边际成本减少,
从而获得成本效率[8].本文的并购效应分析是考虑在
竞争效应和协同效应的累积作用下,并购主体、制造
商、消费者和社会福利并购前后的利益变化.零售商
横向并购的供应链模型如图1所示.
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图 1 双渠道供应链零售商横向并购模型
1.2 基本模型与参数设定
假设w为制造商M给予零售商R1、R2的批发价
格,P1、P2分别为R1、R2的市场销售价格,P0为M自
建电子渠道的直销价格,D0、D1和D2分别为电子渠
道、传统零售渠道R1和R2的市场需求.为简化分析,
假设制造商单位生产成本和其电子渠道的运营成本
为 0.两个零售商运营效率基本相同,单位销售成本
均为c.假设并购后获得协同,单位销售成本由c变为
cM ,c = c  cM ,c > 0表示存在正协同效应,即并
购带来单位销售成本的节约;c < 0则表示存在负
协同效应.
参考文献[9-11],建立如下需求函数:8>>><>>>:
D0 = H   P0 + P1 + P2;
D1 = K   P1 + P0 + P2;
D2 = K   P2 + P0 + P1:
其中:H、K分别为M的电子渠道和传统零售渠道
R1、R2的潜在市场规模,假设市场总规模固定,电子
渠道的市场份额为 H
H + 2K
,传统零售渠道市场份额
为 2K
H + 2K
;、为渠道交叉价格敏感系数,可用来
衡量渠道产品差异化程度和竞争力度 (0 6 ;  6
1),表示传统渠道和电子渠道的产品差异化程度和
竞争力度,表示传统渠道R1与R2之间的产品差异
化程度和竞争力度.即(或)越大,渠道差异化程度
越小,替代性越高,竞争力度越大;(或)越小,渠道
差异化程度越大,替代性越低,竞争力度越小.
此外,下文中上标、上标M分别表示并购前、
并购后的均衡值.
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2 零售商横向并购的均衡分析
2.1 零售商横向并购前的均衡分析
考虑零售商横向并购前的供应链模型,上、下游
决策顺序为:M首先进行w和P0的决策;然后R1对
P1、R2对P2各自同时进行决策.
零售商横向并购前,零售商的利润函数为
Ri = (Pi   w   c)Di; i = 1; 2:
制造商总利润和其直销电子渠道部分的利润函数为
M =W (D1 +D2) + P0D0;
M(E) = P0D0:
消费者剩余和社会总福利的函数为
CS =
2X
i=0
1
2
Di(Pmax   Pi); i = 0; 1; 2;
SW =
2X
i=1
Ri + M + CS; i = 1; 2:
采用子博弈纳什均衡原理和逆推归纳法求解,可
得如下命题.
命题1 产品差异化双渠道供应链中,传统零售
商横向并购前,制造商M和零售商R1、R2的均衡定
价策略((w,P 0 ),P 1 ,P 2 )为8>><>>:
w =
K   f0c+ H
2f0
;
P 0 =
f1H + 2K
2f0
;
(1)
P 1 = P

2 =
(3  2   22)K + f2H + f0c
2f0f2
: (2)
其中: f0 = 1     22, f1 = 1  , f2 = 2  .
由命题1可得,零售商横向并购前均衡价格策略
下各渠道的需求量、零售商利润、制造商总利润、制
造商电子渠道利润、消费者剩余及社会总福利为
D0 =
f2H + 2K + 2c
2f2
; (3)
D1 = D

2 =
f3
2f2
; (4)
R1 = 

R2 =
f23
4f22
; (5)
M =
f1H
2
4f0
+
(1 + 22)K2
2f0f2
+
HK
f0
+
f1c
2
2f2
  Kc
f2
; (6)
M(E) =
f1H
2
4f0
+
2K2
f0f2
+
2(3  2)HK
4f0f2
+
f1Hc
2f0f2
+
2Kc
f0f2
; (7)
CS = f1H
2
8f0
+
(1  22 + 62)K2
4f0f22
+
HK
2f0
+
f1c
2
4f22
  Kc
2f22
; (8)
SW = 3f1H
2
8f0
+
(7 + 102   4   62)K2
4f0f22
+
3HK
2f0
+
f1f4c
2
4f22
  f4Kc
2f22
: (9)
其中: f3 = K   (1  )c, f4 = 7  4,根据假设可知
f1、f2和f4均大于0.
由于应满足0 < w < P 1 , 0 < w < p2,D0 >
0,D1 > 0,D2 > 0,同时为了避免R1、R2直接从电子
渠道采购,导致渠道混乱,应确保w < P 0 ,则需满
足约束条件
 <
(1  )H + (2  1)K + (1  22)c
c+H
: (10)
在此约束条件下, f0和f3均大于0.
2.2 零售商横向并购后的均衡分析
考察零售商横向并购后的供应链模型,上、下游
决策顺序为:M首先进行w和P0的决策,然后零售商
R1和R2作为同一个利益实体对P1、P2进行集中决
策.
零售商横向并购后,零售商的利润函数为
MR =(P
M
1   wM   cM )DM1 +
(PM2   wM   cM )DM2 :
制造商总利润和其直销电子渠道部分的利润函数为
MM = w
M (DM1 +D
M
2 ) + P
M
0 D
M
0 ;
MM(E) = P
M
0 D
M
0 :
消费者剩余和社会总福利的函数为
CSM =
2X
i=0
1
2
DMi (Pmax   PMi ); i = 0; 1; 2;
SWM = MR + MM + CSM :
采用子博弈纳什均衡原理和逆推归纳法求解,可
得如下命题.
命题2 产品差异化双渠道供应链中,传统零售
商横向并购后,制造商M和零售商R的均衡定价策
略((wM; PM0 ); (PM1 ; PM2 ))为8>><>>:
wM =
K   f0cM + H
2f0
;
PM0 =
f1H + 2K
2f0
;
(11)
PM1 = P
M
2 =
(3  3   22)K
4f0f1
+
f1H
2f0f1
+
f0f1c
M
4f0f1
: (12)
由命题2可得,零售商横向并购后均衡价格策略
下各渠道的需求量、零售商利润、制造商总利润、制
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造商电子渠道利润、消费者剩余及社会总福利为
DM0 =
f1H + K + f1c
M
2f1
; (13)
DM1 = D
M
2 =
K   (1  )cM
4
=
f3 + f1c
4
; (14)
MR =
(K   (1  )cM )2
8(1  ) =
(f3 + f1c)
2
8f1
; (15)
MM =
f1H
2
4f0
+
(1   + 22)K2
4f0f1
+
HK
f0
+
f1c
M2
4
  Kc
M
2
; (16)
MM(E) =
f1H
2
4f0
+
2K2
2f0f1
+
3HK
4f0
+
f1Hc
M
4f0
+
2KcM
2f0
; (17)
CSM = f1H
2
8f0
+
(1   + 62)K2
16f0f1
+
HK
2f0
+
f1c
M2
16
  Kc
M
8
; (18)
SWM = 3f1H
2
8f0
+
(7 + 102   7)K2
16f0f1
+
3HK
2f0
+
7f1c
M2
16
  7Kc
M
8
: (19)
3 模型结果分析
3.1 均衡策略下的零售商横向并购效应
为了讨论零售商横向并购的效应,基于命题1和
命题2,将并购前后的均衡价格、各渠道需求量、零
售商及制造商利润、消费者剩余及社会总福利作比
较.由式(1) (9)、(11) (19)可得8<:w
M = wM   w = c
2
;
P0
M = PM0   P 0 = 0;
(20)
PM1 = P
M
2 =
PM1   P 1 = PM2   P 2 =
f3   f1f2c
4f1f2
; (21)
DM0 = D
M
0  D0 =
(f3   f1f2c)
2f1f2
; (22)
DM1 = D
M
2 =
DM1  D1 = DM2  D2 =
f1f2c  f3
4f2
; (23)
MR = 
M
R   (R1 + R2) =
f21 f
2
2c
2 + 2f1f
2
2 f3c+ 
2f23
8f1f22
; (24)
MM = 
M
M   M =
f21 f2c
2 + 2f1f2f3c  f23
4f1f2
; (25)
MM(E) = 
M
M(E)   M(E) =
(f1H + 2K)(f3   f1f2c)
4f0f1f2
; (26)
CSM = CSM   CS =
f21 f
2
2c
2
16f1f22
+
2f1f
2
2 f3c  (4  )f23
16f1f22
; (27)
SWM = SWM   SW =
7f21 f
2
2c
2
16f1f22
+
14f1f
2
2 f3c  (12  7)f23
16f1f22
: (28)
对式 (20) (28)的结果进行比较分析,可以得出
以下推论.
推论1 产品差异化双渠道供应链中,传统零售
商发生横向并购,制造商的批发价格和直销渠道价格
分别满足以下关系:
1)当c > 0时,wM > w,否则wM < w;
2)PM0 = P 0 .
由式 (20)可以直接得出推论1.由推论1可知:制
造商的批发价格是否高于并购前,取决于传统零售
商发生横向并购后是否存在正协同效应;制造商电
子渠道的直销价格在并购前后保持不变,不受并购影
响.
推论2 产品差异化双渠道供应链中,传统零售
商发生横向并购,给定K、c、,c存在一个阈值
u(1) =
f3
f1f2
(u(1) > 0)使得传统渠道的零售价格、
电子渠道需求量、传统渠道需求量、制造商电子渠道
利润和消费者剩余分别满足以下关系:
1)当c 6 u(1)时,PM1 > P 1 ,PM2 > P 2 ;否则
PM1 < P

1 ,PM2 < P 2 .
2)当c 6 u(1)时,DM0 > D0 ;否则DM0 < D0 .
3)当c > u(1)时,DM1 > D1 ,DM2 > D2 ;否则
DM1 < D

1 ,DM2 < D2 .
4)当c 6 u(1)时,MM(E) > M(E);否则MM(E)
< M(E).
5)当c > u(1)时, CSM > CS;否则CSM <
CS.
由式 (21) (23)、(26) (27)可以得出推论2.由
推论2可知:存在较高的正协同效应 (c > u(1))时,
传统零售商的销售价格将低于并购前,且消费者可以
从中获利;同时,传统渠道需求量增加,而电子渠道需
求量降低,二者在并购前后的变化呈相反的趋势.此
外,制造商电子渠道利润的变化与电子渠道需求量的
变化趋势一致,这与推论1中电子渠道直销价格不变
的结论相吻合.
推论3 产品差异化双渠道供应链中,传统零售
商发生横向并购,给定K、c、,c存在一个阈值
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u(2) =
f3(
p
2f2   f2)
f1f2
> 0,使得制造商总利润满足
以下关系:
1)当c > u(2)时,MM > M ,否则MM < M ;
2)u(2) < u(1).
由式 (25)可以得出推论3.由推论3可知,存在一
定的正协同效应 (c > u(2))时,制造商利润大于并
购前.进一步分析,制造商总利润由电子渠道利润和
传统渠道利润组成,由于u(2) < u(1),结合推论2第4
条可知,c < u(2)时,制造商电子渠道利润大于并购
前,而制造商总利润和制造商传统渠道利润均小于并
购前,这种趋势在c > u(2)时才开始发生转变.因
此,在c < u(2)时,并购对制造商传统渠道利润的负
面影响要高于制造商电子渠道利润.
推论4 产品差异化双渠道供应链中,传统零售
商发生横向并购,给定K、c、,c存在一个阈值
u(3) =
f3
2
7
p
7f4   f2

f1f2
> 0,使得社会总福利满足
以下关系:
1)当 c > u(3)时,SWM > SW,否则SWM
< SW;
2)u(3) < u(2) < u(1).
由式 (28)可以得出推论4.由推论4可知,存在一
定的正协同效应 (c > u(3))时,社会总福利大于并
购前.由于u(3) < u(1),结合推论2第5条可知,消费者
剩余的增加比社会总福利的增加需要更高的协同要
求,即只有c > u(1)时,并购才能既有利于消费者又
有利于社会总福利增长.
推论5 产品差异化双渠道供应链中,传统零售
商发生横向并购,给定K、c、,c存在一个阈值
u(4) =
f3(
p
f22   2   f2)
f1f2
< 0,使得零售商利润满
足以下关系:
1)当c > u(4)时,MR > (R1 + R2),否则
MR < (

R1
+ R2);
2)u(4) < u(3) < u(2) < u(1).
由式 (24)可以得出推论 5.由推论 5可知,令
MR = 0的c阈值u(4) < 0,这说明,不仅存在正
协同效应时的零售商利润大于并购前,即使在一定的
负协同效应范围内,零售商利润也同样大于并购前,
使得零售商利润大于并购前的协同要求很低.同时
u(4) < u(2),结合推论3可知,并购给零售商带来的获
利空间明显大于制造商,且当c > u(2)时,并购使得
制造商和零售商的利润都得到增加,有利于缓解渠道
冲突.
综合推论1推论5得到如表1所示的并购效应,
其中
u(1) =
f3
f1f2
> 0;
u(2) =
f3(
p
2f2   f2)
f1f2
> 0;
u(3) =
f3
2
7
p
7f4   f2

f1f2
> 0;
u(4) =
f3(
p
f22   2   f2)
f1f2
< 0;
u(4) < u(3) < u(2) < u(1):
表 1 均衡策略下的零售商横向并购效应
c的阈值 (u(4); 0)(0; u(3))(u(3); u(2))(u(2); u(1))(u(1); c)
wM < 0 > 0 > 0 > 0 > 0
PM0 = 0 = 0 = 0 = 0 = 0
PM1 =P
M
2 > 0 > 0 > 0 > 0 < 0
DM0 > 0 > 0 > 0 > 0 < 0
DM1 =D
M
2 < 0 < 0 < 0 < 0 > 0
MM(E) > 0 > 0 > 0 > 0 < 0
MM < 0 < 0 < 0 > 0 > 0
MR > 0 > 0 > 0 > 0 > 0
CSM < 0 < 0 < 0 < 0 > 0
SWM < 0 < 0 > 0 > 0 > 0
理论研究表明,竞争效应和协同效应对并购企
业价格策略的影响具有相反作用.竞争效应使得横
向并购产生反竞争作用,增加了并购企业提高价格、
减少产出的动机,导致社会福利减少,出现利用市
场势力进行不良竞争的单边行为[12].协同效应使得
并购双方边际成本降低,运营效率提高,销售价格下
降[13].产品差异化双渠道供应链中,上述并购效应的
理论逻辑在于: 1)当 c较小,即竞争效应大于协同效
应时,传统零售商会提高传统渠道销售价格,销售价
格上升带动传统渠道需求量的下降.该变化使得上
游制造商给予传统零售商的批发价格上升,意图弥补
传统渠道需求量降低的损失.然而,并购后的传统零
售商R已成为传统渠道垄断者,销售价格的提高及协
同效应带来的单位销售成本降低能够弥补批发价格
的提高及需求量下降带来的负面影响,传统零售商并
购后利润增加.虽然电子渠道由制造商面对消费者
直接建立,其销售价格不受传统渠道并购的影响,但
在市场总规模固定的情况下,传统渠道需求量下降使
得电子渠道需求量上升,导致制造商电子渠道利润的
上升.同时,由于零售商横向并购对制造商传统渠道
利润的负面影响要高于制造商电子渠道利润,使得制
造商的总利润小于并购前.再者,传统零售商销售价
格的提高使得消费者剩余降低,竞争效应大于协同效
应时的社会总福利降低. 2)当c较大且达到一定阈
值,即在竞争效应和协同效应的累积作用下协同效应
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占主导时,传统渠道销售价格下降,带动传统渠道需
求上升及电子渠道需求下降,制造商传统渠道利润上
升而电子渠道利润下降.制造商传统渠道利润上升
的幅度大于制造商电子渠道利润下降的幅度,制造商
利润高于并购前.可见,当c达到较高的阈值时,零
售商运营效率的提升最终使供应链伙伴受益,消费者
获利,社会总福利也较并购前得到增长.
综上可知,当原本两个独立的零售商存在共谋行
为时,销售价格提高,需求量下降.这与零售商横向并
购后,当协同效应较小、竞争效应带来的反竞争作用
占主导时的结论是类似的[14].但并购导致目标企业
被纳入到主导企业的控制中,随着供应链并购整合的
推进,当取得的协同效应增大且达到一定的水平阈值
时,渠道的销售价格和需求量将发生改变,随之各方
利益也有所调整,这也是本文区别于其他研究的不同
之处.
3.2 渠道产品差异化和电子渠道市场份额对零售商
横向并购效应的影响
由推论2推论5可以得知,影响并购效应的c
各个阈值u(1)、u(2)、u(3)、u(4)与K、c、 有关,与无
关,且可以得出以下推论.
推论6 产品差异化双渠道供应链中,传统零售
商发生横向并购,wM、PM0 、PM1 、PM2 、DM1 、
DM2 、MR 、MM、CSM和SWM与的变动无
关,wM、PM0 与 的变动无关.
证明 由式 (20) (28)可以看出,wM、PM0 、
PM1 、PM2 、DM1 、DM2 、MR 、MM、CSM
和SWM的相关变量不包括,wM、PM0 的相关
变量不包括.2
由推论6可知,制造商批发价格、电子渠道的直
销价格在并购前后的变化不受任何渠道产品差异化
程度的影响.传统零售商的销售价格、传统渠道需求
量、制造商总利润、零售商利润、消费者剩余及社会
总福利在并购前后的变化不受传统渠道和电子渠道
的产品差异化程度影响.
推论7 产品差异化双渠道供应链中,传统零售
商发生横向并购,给定K、 c、,当c < u(1)时,
DM0 、MM(E)随着的增大而增大,否则随着的
增大而减小.
证明 通过数学计算式 (22)和 (26)可以得出:当
c < u(1)时, @D
M
0
@
> 0,
@MM(E)
@
> 0;当c >
u(1)时, @D
M
0
@
< 0,
@MM(E)
@
< 0.2
由推论7可知: 1)电子渠道需求量和制造商电子
渠道利润与传统渠道和电子渠道的产品差异化程度
相关. 2)当c < u(1)时,DM0 、MM(E)与正相关,
电子渠道需求量和制造商电子渠道利润均高于并购
前,增加幅度均随着传统渠道和电子渠道的产品差异
化程度的变小 (即渠道交叉价格敏感系数值变大)
而变大.这是因为c < u(1)时,传统渠道价格高于并
购前,而电子渠道价格不变,此时两种渠道产品竞争
力度的强化无疑将提高电子渠道需求和制造商电子
渠道利润. 3)当c > u(1)时,DM0 、MM(E)与负
相关,电子渠道需求量和制造商电子渠道利润均低于
并购前,减小幅度均随着传统渠道和电子渠道的产品
差异化程度的变小而变大.这是因为c > u(1)时,传
统渠道价格低于并购前,而电子渠道价格不变,此时
两种渠道产品竞争力度的强化无疑将降低电子渠道
需求和制造商电子渠道利润.
推论8 产品差异化双渠道供应链中,传统零售
商发生横向并购,给定K、c,u(1)、u(2)、u(3)随着的
增大而增大,u(4)随着的增大而减小.
证明 通过数学计算推论 2推论 5中 u(1)、
u(2)、u(3)、u(4)的表达式可以得出: @u
(1)
@
> 0,
@u(2)
@
> 0,
@u(3)
@
> 0,
@u(4)
@
< 0.阈值u(1)、u(2)、u(3)、u(4)
变大或是变小,意味着要获得并购效应对协同的要求
更高还是更低.2
由推论8可知: 1)由于u(1)、u(2)、u(3)与正相关,
随着传统渠道之间的产品差异化程度变小 (即渠道
交叉价格敏感系数值变大),传统零售商的销售价
格、电子渠道需求量和制造商电子渠道利润在协同
效应较原来高的阈值下才会低于并购前;传统渠道
需求量、制造商总利润、消费者剩余和社会总福利在
协同效应较原来高的阈值下才会高于并购前. 2)由
于u(4) 与 负相关,随着传统渠道之间的产品差异化
程度变小,零售商在协同效应较原来低的阈值下就可
以高于并购前,通过并购获利.
推论8的原因在于,传统渠道之间的产品差异化
程度变小意味着替代性和竞争性加强,传统零售商
并购“合二为一”的反竞争作用凸显,价格提高的动
机强于过去,所以传统零售商的销售价格只有在协同
效应较原来更高的阀值下,即对运营效率更高的要求
下,价格才会低于并购前.由此带动传统渠道需求量
会在较高的阈值下高于并购前,电子渠道需求量和制
造商电子渠道利润会在较高的阈值下低于并购前,从
而制造商利润、消费者剩余和社会总福利高于并购
前的阈值也随之提高.反之,对于零售商而言,传统渠
道间的产品替代性和竞争性加强,并购形成的市场垄
断地位和规模经济得以强化,使其在协同效应要求更
低的情况下就可以通过并购获利.
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最后,讨论电子渠道的市场份额对零售商横向并
购效应的影响.为了便于分析,假设市场规模总量为
a, 为电子渠道的市场份额, 1  为传统渠道的市场
份额,则
H + 2K = a;
H = a; 2K = (1  )a: (29)
将式(29)代入(21) (28),可以得出以下推论.
推论9 产品差异化双渠道供应链中,传统零售
商发生横向并购,wM、PM0 与的变动无关.
证明 由式 (20)的表达式可以看出,wM、
PM0 的相关变量均不包括H、K.2
由推论9可知,制造商批发价格、电子渠道的直
销价格在并购前后的变化不受电子渠道市场份额的
影响.
推论10 产品差异化双渠道供应链中,传统零
售商发生横向并购,给定a、c、,u(1)、u(2)、u(3)随着
的增大而减小,u(4)随着的增大而增大.
证明 通过数学计算推论 2推论 5中 u(1)、
u(2)、u(3)、u(4)的表达式可以得出: @u
(1)
@
< 0,
@u(2)
@
< 0,
@u(3)
@
< 0,
@u(4)
@
> 0.阈值u(1)、u(2)、u(3)、u(4)
变大或是变小,意味着要获得并购效应对协同的要求
更高还是更低.2
由推论10可知: 1)由于u(1)、u(2)、u(3)与负相
关,随着电子渠道市场份额变大,传统零售商的销售
价格、电子渠道需求量和制造商电子渠道利润在协
同效应较原来低的阈值下低于并购前;传统渠道需
求量、制造商总利润、消费者剩余和社会总福利在协
同效应较原来低的阈值下就能高于并购前. 2)由于
u(4)与正相关,随着电子渠道市场份额变大,零售商
在协同效应较原来高的阈值下才会高于并购前,通过
并购获利.
推论10的原因在于,在市场总规模固定的情况
下,随着电子渠道市场份额变大,传统渠道潜在市场
规模变小,为了减少该变化对传统渠道需求量的负面
影响,传统零售商具有降低价格的动力,因此传统渠
道销售价格在协同效应较原来低的阈值下就会低于
并购前.由此带动传统渠道需求量在协同效应较原
来低的阈值下高于并购前,电子渠道需求量和制造商
电子渠道利润在协同效应较原来低的阈值下低于并
购前,从而制造商利润、消费者剩余和社会总福利高
于并购前的阈值也随之降低.相反地,对于零售商而
言,传统渠道潜在市场规模变小,并购形成的市场垄
断效应弱化,使其在协同效应较原来高的阈值下才能
从并购中获利.
4 数值模拟及分析
4.1 传统渠道之间的产品差异化对各阈值的影响
取参数值K = 20(a = 50,  = 0:2), c = 6,通过
数值模拟观察对阈值u(1)、u(2)、u(3)和u(4)的影响,
如图2所示.
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图 2 对各阈值的影响
由图2可知,随着的变化,c的阈值u(1)、u(2)、
u(3)和u(4)的变化趋势可验证推论8.同时可知: 1)从
曲线斜率可以看出,的变化对u(1)影响最大,u(2)、
u(3)次之,u(4)最小,即当增大 (传统渠道之间的产
品差异程度减小)时,有关传统渠道的价格和需求、电
子渠道的需求和制造商电子渠道利润、消费者剩余
的阈值对其最为敏感,增加最快,制造商利润和社会
总福利次之,有关零售商利润的阈值对其最不敏感,
减小较慢.由于阈值u(1)、u(2)、u(3)增大速度快,制造
商利润、消费者剩余和社会总福利较并购前增加变
得更为困难;由于阈值u(4)减小速度慢,虽然零售商
利润较并购前增加变得更为容易,获利的空间一直在
增大,但增大的速度较慢. 2)当 = 0,即传统渠道之
间的产品完全差异化时,c的各阈值u(1)、u(2)、u(3)
和u(4)均为0.这时,只要存在正协同效应,并购就能
够使零售商和制造商获利,消费者剩余和社会总福
利增加,渠道冲突得到缓解.究其原因,在完全异质化
的产品之间,竞争效应可视为0,协同效应完全成为主
导. 3)因为c及其阈值的上限为并购前零售商的单
位销售成本c,所以 > 0:38时,阈值u(1)将不存在,消
费者剩余始终小于并购前; > 0:53时,阈值u(2)将
不存在,制造商总利润始终小于并购前; > 0:57时,
阈值u(3)将不存在,社会总福利始终小于并购前.可
见c的各阈值是否存在所对应的值大小,与传统
渠道潜在的市场规模 (K)及传统零售商的销售成本
(c)的参数取值有关,这符合式 (10)中存在限制条件
的设定.这种情况也说明,随着的增大 (即传统渠道
之间的产品差异化程度减小),虽然并购对零售商有
利,但对社会总福利不利,制造商次之,对消费者最不
利.这同样也说明了,此时制造商利润、消费者剩余
和社会总福利较并购前增加困难的原因.
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4.2 电子渠道市场份额对各阈值的影响
取参数a = 90, c = 6, = 0:2,通过数值模拟观
察对阈值u(1)、u(2)、u(3)和u(4)的影响,如图3所示.
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图 3 对各阈值的影响
由图3可知,随着的变化,c的阈值u(1)、u(2)、
u(3)和u(4)变化趋势可验证推论10.同时,从曲线斜
率变化发现, 的变化对u(1)影响最大,u(2)、u(3)次
之,u(4)最小.即,当增大 (电子渠道市场份额增大)
时,有关传统渠道的价格和需求、电子渠道的需求和
制造商电子渠道利润、消费者剩余的阈值对其最为
敏感,减小最快,制造商总利润和社会总福利次之,有
关零售商利润的阈值对其最不敏感,增加较慢.由于
阈值u(1)、u(2)、u(3)减小速度快,制造商总利润、消费
者剩余和社会总福利较并购前增加就变得更为容易;
由于阈值u(4)增加速度慢,虽然零售商利润较并购前
增加变得更为困难,获利的空间一直在缩小,但缩小
的速度较慢.
4.3 协同效应对并购前后各方利益变化的影响
下面通过数值模拟观察c对并购前后零售商
利润、制造商总利润、制造商电子渠道利润、消费者
剩余和社会福利变化的影响,取参数值K = 20,H =
10 (a = 50;  = 0:2), c = 6.为了便于比较不同阈值
水平下,各方利益的变化,分别取 = 0:1、 = 0:2、
 = 0:3、 = 0:4这4种情况进行对比.同时,为了满
足式(10)的约束条件,取 = 0:5,结果如图4所示.
由图4可知: 1)对比图4(a)图4(d),随着取值
从0:1到0:4,c的阈值u(1)、u(2)、u(3)右移 (增大),而
阈值u(4)左移 (减小),这同样可验证推论8,且与图2
的数值模拟结果一致. 2)从图4的任意一图可以看
出,给定a、、c、,随着c的增加,MR 、MM、
CSM和SWM增加,MM(E)减少,这说明在传统
渠道之间产品差异程度不变的情况下,协同效应越
大,越有利于并购后制造商总利润、零售商利润、消
费者剩余和社会总福利的增加,不利于并购后制造
商电子渠道利润的增加. 3)从图4的任意一图可以
看出,当c = 0,即不存在协同效应,只有并购的竞
争效应时,MM、CSM和SWM均小于0,MR 、
MM(E)均大于0.这时,并购使零售商获利,但必然
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图 4 c对MR 、MM、MM(E)、
CSM和SWM的影响
给制造商、消费者和社会总福利带来负面影响.即使
制造商电子渠道利润也较并购前得到增加,但制造
商传统渠道利润的损失使得制造商难以达到并购前
的利润水平. 4)在图4(d)中,当 = 0:4时,c的阈值
u(1)大于6,不在图形范围内.也就是说,在c的上限
取值范围内,CSM < 0,MM(E) > 0,这与前文对图
2第3点的分析结论一致.
5 结 论
本文针对产品差异化双渠道供应链,重点研究了
传统零售商横向并购效应及渠道产品差异化、电子
渠道的影响,得到以下管理启示:
1)差异化产品双渠道供应链中,制造商为主导的
第12期 计国君等: 基于产品差异化双渠道供应链的零售商横向并购决策 2209
Stackelberg博弈竞争态势下传统零售商发生横向并
购,若使得并购后的利益大于并购前,各方对协同的
要求由低到高分别是:零售商、社会总福利、制造商、
消费者剩余.所以,达到一定水平的正协同效应时,不
但并购主体获利,制造商也可能通过并购获利,并使
消费者剩余和社会总福利提高,这有利于缓解渠道冲
突,使各方受益.
2)对制造商而言,一方面应通过自身的产品策略
提高传统渠道间产品差异化的程度,并通过有吸引力
的电子商务运营模式努力扩大电子渠道市场份额,这
有助于扭转传统零售商发生横向并购时制造商利润
减少的被动局面;另一方面,作为供应链的合作伙伴,
制造商应在传统零售商横向并购后,协调和支持它们
获得运营协同,这也有利于自己从并购中获得收益.
3)对并购主导方的零售商而言,在并购选择策略
上,除了要关注影响并购价格的因素,还应重视对备
选目标企业的供应链及其产品结构的调研.一是尽
量选择与自身的渠道运营水平、零售品牌形象相近
的零售商作为并购对象,这有利于减小渠道间产品差
异化的因素对并购效应的影响;二是尽量选择易于
搭建共享平台和整合双方上下游伙伴的目标企业,这
有利于获得较高水平的运营协同效应,不但可以提高
自身的收益,还可以与制造商达到双赢.同时,主导方
在完成并购后,应积极整合实体店的优势,保持 (或者
重新提升)传统渠道的市场份额,减少电子渠道的相
对市场份额,使得并购价值最大化.
4)对并购目标方的零售商而言,应努力配合可以
提升自身供应链管理水平的并购主导方进行并购整
合,获得协同效应,并且参与新供应链的组织学习,建
立“共生”的供应链文化,强化核心竞争力,共同巩固
传统渠道市场份额.
在现实的渠道并购中,影响零售商并购的因素较
为复杂,如制造商和零售商的博弈态势不同、介入并
购主体存在多样性、制造商的生产成本和零售商的
销售成本可能是非对称信息等,而且契约机制也不一
定是单纯批发价格机制,这些都需要进一步地深入探
讨和研究.
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